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Informe de los Auditores Independientes

A los SeRores Participes del Fondo de Inversidén Administrado Alpha (administrado por ZION
Administradora de Fondos y Fideicomisos S. A.)

Opinién

Hemos auditado los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversion Administrado Alpha
(administrado por ZION Administradora de Fondos y Fideicomisos S. A.), que comprenden
el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2016 y los correspondientes estados de
resultados integrales, de cambios en el patrimonio neto y de flujos de efectivo por el ano
terminado en esa fecha, asi como las notas explicativas a los estados financieros que incluyen
un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en
todos los aspectos significativos, {a situacion financiera del Fondo de Inversion Administrado
Alpha (administrado por ZION Administradora de Fondos y Fideicomisos S.A.) al 31 de
diciembre de 2016, ast como el resultado de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el
afo terminado en dicha fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera {NIIF).

Bases para nuestra opinion

Realizamos nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria (NIA}.
Nuestras responsabilidades bajo estas normas se describen mas detalladamente en la seccion
“Responsabilidades del Auditor para la Auditoria de los estados financieros” de nuestro
informe. Somos independientes del Fondo de acuerdo con el Codigo de Etica para
Profesionates de la Contabilidad emitido por el Consejo de Normas Internacionales de Etica
para Contadores (IESBA por sus siglas en inglés), junto con los requisitos éticos que son
relevantes para nuestra auditoria de los estados financieros en Ecuador y hemos cumplido con
nuestras otras responsabilidades éticas de acuerdo con estos requisitos y el Codigo de Etica
del IESBA. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido nos proporciona
una base suficiente y adecuada para nuestra opinion.

Principales asuntos de auditoria

Las cuestiones claves de auditoria son aguellas cuestiones que, segin nuestro juicio
profesional, han sido de mayor significatividad en nuestra auditoria de los estados financieros
del periodo actual. Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de
los estados financieros en su conjunto vy en la formacion de nuestra opinion sobre estos, y no
expresamos una opinion por separado sobre estas cuestiones
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Valuacion de instrumentos financiergs

Las revelaciones del Fondo sobre sus instrumentos financieros se incluyen en la nota 13 a los
estados financieros adjuntos. Debido a la importancia del saldo de instrumentos financieros
en cada una de las categorias que se incluyen en los estados financieros y el efecto en los
resultados que se generan por el proceso de valoracion de tos instrumentos financieros, dicha
valoracion ha sido considerada un asunto clave de auditoria.

Nuestros procedimientos de auditoria para cubrir el asunto antes descrito se incluyen a
continuacién: i) Entendimos y evaluamos el disefio e implementacion de los controles
relacionados con la valoracion de los instrumentos financieros y probamos la eficacia
operativa de dichos controles; ii) Seleccionamos una muestra representativa de los saldos y
obtuvimos de una fuente independiente la confirmacion de dichos saldos y comparamos las
respuestas obtenidas con su valor en libros; i) En la muestra representativa de saldos
medidos a valor razonable evaluamos la aplicacién de los métodos aplicados por la
administracion del Fondo para la valoracion de dichos saldos; y iv) para una muestra
representativa de saldos medidos al costo amortizado obtuvimos confirmaciones y verificados
lo apropiado de los saldos. En el desarrollo de los procedimientos de auditoria mencionados,
no identificamos diferencias materiales.

Otra informacion

No existe otra informacién que sea reportada conjuntamente o por separado al juego
completo de los estados financieros del Fondo, por lo cual, no es nuestra responsabilidad el
expresar una opinion de otra informacion.

Responsabilidades de la Administracion sobre los estados financieros

La Administracién del Fondo es responsable de la preparacion y presentacién razonable de los
estados financieros adjuntos de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF), y del control interno que la Administracion considere necesario para
permitir la preparacion de estos estados financieros libres de errores materiales, debido a
fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la Administracidén es responsable de evaluar la
capacidad del Fondo para continuar como una empresa en marcha, revelando, segin
corresponda, asuntos relacionados con el negocio en marcha y utilizando la base contable de
negocio en marcha a menos gue la Administracion intente liquidar el Fondo o cesar
operaciones, o no tiene otra alternativa mas realista sino hacerlo.

La Administracion es responsable de supervisar el proceso de informacion financiera del
Fondo.

Responsabilidades del auditor para la auditoria de ios estados financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su
conjunto estan libres de errores significativos, ya sea por fraude o error y emitir un informe
de auditoria que incluya nuestra opinién. Un aseguramiento razonable es un alto nivel de
seguridad, pero no es una garantia que una auditoria realizada de acuerdo con las Normas
Internacionales de Auditoria (NIA) siempre detecte un error significativo cuando este exista.
Los errores significativos pueden surgir de fraude o error y se consideran significativos,
siempre y cuando de manera individual o en conjunto, éstos pudiesen influir en las decisiones
econdmicas a ser tomadas por los usuarios basados en dichos estados financieros.



Una descripcion mas detallada de las responsabilidades del auditor para la auditoria de los
estados financieros se encuentra descrita en el Apéndice al Informe de los Auditores
independientes adjunto.

Otras cuestiones

Los estados financieros del Fondo de Inversion Administrado Alpha (Administrado por ZION
Administradora de Fondos y Fideicomisos 5. A.), correspondientes al ano terminado at 31 de
diciembre de 2015, fueron auditados por otro auditor que expreso una opinion sin salvedades
sobre dichos estados financieros el 31 de marzo de 2016.

Informe sobre otros requisitos legales y reguladores

Nuestros informes adicionales, establecidos en la Resolucidon No. CNV-008-2006 del Consejo
Nacional de Valores y de cumplimiento tributarioc como agente de retencion y percepcién del
Fondo de Inversion Administrado Alpha por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016,
se emiten por separado.

BN ez,

Marzo 31, 2017
RMNAE No.193
Guayaquil, Ecuador




FONDO DE INVERSION ADMINISTRADO ALPHA
(ADMINISTRADO POR ZION ADMINISTRADORA DE FONDOS Y FIDEICOMISO 5.A.)
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
(Expresado en U.S. dolares)

Diciembre Diciembre
Notas 31, 2016 31, 2015
Activos:
Actives corrientes
Efectivo y equivalentes de efective 7 222,155 307,610
inversiones al valor razonable 8 129,987 38,389
Cuentas por cobrar 9 3,049 47,030
Activos por impuestos corrientes 783 780
Total activos 355,974 388,809
e T P
Pasivos:
Pasivos corrientes
Cuentas por pagar 10 1,967 1,511
Pasivos por impuestos corrientes 48 12
Total pasivos 2,015 1,523
Patrimonio:
Patrimonio det Fondo Administrado 12 353,959 387,286
Total patrimonio neto 353,959 387,286
Total pasivos y patrimonio neto 355,974 388,809

AB Rafal Sandoval
Gerente Generai\

Ec} : ryna:Amﬁuero
""" Gontador General
Ver principales politicas contables
y notas a los estados financieros
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FONDO DE INVERSION ADMINISTRADO ALPHA
(ADMINISTRADO POR ZION ADMINISTRADORA DE FONDOS Y FIDEICOMISO S.A.)
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
{Expresado en U.S. dolares)

_ Diciembre Diciembre
AfRos terminados en, Motas 31, 2016 31, 2015
Ingresos financieros 14 15,292 20,341
Gastos:
Administracion 15 {8,673) (9,796)
Financieros (849) (2,432)
{(9,522) {12,228)
Utilidad el ejercicio y resultado integral total del afo 5,770 8,113

L.‘:;Li’stf;;:vf;:; s 5_1?‘(.%;,1
Ab. Rafal Sandova ‘wgg,, sfyna Amplero
Gerente General <" Contador General

Ver principales politicas contables
y notas a los estados financieros
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FONDO DE INVERSION ADMINISTRADO ALPHA
(ADMINISTRADO POR ZION ADMINISTRADORA DE FONDOS Y FIDEICOMISC 5.A.)
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
(Expresado en U.S. dolares)

Diciembre Diciembre
31, 2016 31, 2015
Saldo al 1 de enero 387,286 635,816
Rendimiento neto del afo distribuido a los participes 5,770 8,113
Rescates (39,097} (256,643)
Saldo al 31 de diciembre 353,959 387,286
T T

....... |

Ab] R,afai Sandov )
Gerente General géntador General

Ver principales politicas contables
y notas a los estados financieros
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FONDO DE INVERSION ADMINISTRADO ALPHA
~ (ADMINISTRADO POR ZION ADMINISTRADORA DE FONDOS Y FIDEICOMISO 5.A.)
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
{Expresado en U.S. dolares)

Diciembre Diciembre

Aftos terminados en, 31, 2016 31, 2015
Flujos de efectivo por actividades de operacion:

Efectivo neto recibido (pagado) de intereses e

inversiones por cobrar 54,273 {16,909)

Pagos de rescates a participes (39,097} {256,643)

Efectivo pagado a proveedores y ofros {9,033) {11,951)
Efectivo neto provisto por (utilizado en) actividades

de operacion 6,143 (285,503)

Flujos de efectivo por las actividades de inversion:
(Aumento) disminucion de inversiones

Efectivo neto (utilizado en) provisto por actividades
de inversion

Disminucion neta de efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo vy equivalentes de efectivo al inicio del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio

(91,598} 59,257
{91,598) 59,257
{85,455) (226,246)
307,610 533,856
222,155 307,610

Cagadin bl

gfc '\'?ﬁaa;Amphero
_,-f'/ Contador General
Ver principales politicas contables

y notas a los estados financieros
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FONDO DE INVERSION ADMINISTRADO ALPHA
CONCILIACION DEL RESULTADO INTEGRAL TOTAL DEL ANO CON EL
EFECTIVO NETO PROVISTO POR (UTILIZADO EN) ACTIVIDADES DE OPERACION
(Expresado en U.S. délares)

Diciembre Diciembre

Aftos terminados en, 31, 2016 31, 2015
Resultado integral total del afo 5,770 8,113
Cambios en activos y pasivos operativos:

Disminucion (aumento) en cuentas por cobrar 38,981 {37,250)

Aumento (disminucion) en impuestos corrientes {3) 145

Aumento en cuentas e impuestos por pagar 497 132

Rescates pagados a participes {39,097) (256,643}
Efectivo neto provisto por {utilizado en) actividades

de operacion 6,143 {285,503)

¥
Wb, Rafal Sandoval
Gerente General

Ver principales politicas contables
y notas a los estados financieros
B



FONDO DE INVERSION ADMINISTRADO ALPHA
(administrado por ZION Administradora
de Fondos y Fideicomisos S.A.)

Resumen de Principales Politicas Contables

(Expresadas en U.S. délares)

"0

1.  IDENTIFICACION DE LA ENTIDAD Y ACTIVIDAD ECONOMICA,

. Nombre de la entidad.
Fondo de Inversién Administrado ALPHA

. RUC de la entidad.
0992642211001

. Domicilio de la entidad.
Av. Rodrigo Chavez Mz.275 Parque Empresarial Colon Edif.Corp.4 Piso 2 0f.201

. Forma legal de la entidad.
Fondo de inversion.

. Pais de incorporacion de la entidad.
Ecuador.

. Descripcion de la naturaleza de las operaciones de la entidad.

El Fondo de Inversion Administrado ALPHA (en adelante “el Fondo”), fue
constituido el 13 de noviembre del 2009 entrando a operar en el mercado el 24 de
noviembre del 2009. La constitucion del Fondo asi como su correspondiente
Reglamento Interno y Contrato de Incorporacion fueron autorizados por la
Superintendencia de Compaiiias, segin Resolucion No. SC-IMV-DJMV-DAYR-GO9-
0007123 del 13 de noviembre del 2009

Mediante Resolucion No. 2009.2.11.00104. El Fondo de Inversion fue inscrito en el
Registro del Mercado de Valores como Fondo de Inversion Administrado el 11 de
febrero de 2009.

. Objetivo del Fondo.

Et objetivo principal es la administracion de recursos de terceros de acuerdo a lo
previsto en la Ley de Mercados de Valores. El fondo de inversion esta formado por
los recursos de varios Inversionistas (Participe), que conforman un patrimonio
comin. Es administrado por ZION Administradora de Fondos y Fideicomisos 5.A.
bajo un contrato de mandato de invertir dichos recursos en el mercado local por
cuenta y riesgo de sus Inversionistas, en los términos definidos en la Codificacion
de las Resoluciones expedidas por la Junta de Regulacidn del Mercado de Valores.
La Administradora ha contratado con el Depdsito Centralizado de Compensacion y
Liquidacion de Valores Decevale S.A; el servicio de custodia de las inversiones del
Fondo.



FONDO DE INVERSION ADMINISTRADO ALPHA

(administrado por ZION Administradora
de Fondos y Fideicomisos S.A.)

Resumen de Principales Politicas Contables

(Expresadas en U.S. délares)
R
El Fondo no garantiza a sus Participes un rendimiento determinado ya que esté
depende de las modalidades de inversion realizadas; no obstante, debera procurar
obtener el maximo de los recursos recibidos y responderéd por su gestion ante los
Participes. Los bienes y valores que integran el activo del Fondo no podrén

afectarse con gravamenes o limitaciones que sirvan para garantizar obligaciones
de otros fondos de la sociedad Administradora o de terceros.

. Patrimonio auténomo.

El patrimonio auténomo del Fondo de inversion estéd integrado inicialmente por los
bienes transferidos desde la fecha de constitucion, asi como por lo demas bienes,
pasivos, y contingentes que se integraran como consecuencia del desarrollo y
cumplimiento del contrato y adicional y posteriormente por los demas activos,
pasivos y contingentes que resulten o se integren como consecuencia del
desarrollo del contrato.

. Facultades del Fondo,

De acuerdo con lo establecido en el Art. 87 de la Ley de Mercado de Valores y, en
funcion con la politica de inversién sefalada en la Codificacion de Resoluciones
expedidas por la Junta de Regulacién de Mercado de Valores, los activos del fondo
estaran constituidos por: (a) valores inscritos en el Registro de Mercado de
Valores, (b} valores crediticios o contentivos de obligaciones numerarias a cargo
del Estado o del Banco Central del Ecuador, (c) depdsitos a la vista o a plazo fijo
en instituciones del sistema financiero controladas por la Superintendencia de
Bancos y demas valores crediticios o contentivos de obligaciones numerarias a
cargo de, avalados por o garantizados por ellas, inscritos en el Registro de
Mercado de Valores, (d) valores emitidos por compaiiias extranjeras y tranzados
en las bolsas de valores de terceros paises o que se encuentren registrados por la
autoridad reguladora competente de cada pais de origen; y () otros valores o
contratos que autorice la Junta de Regulacion de Mercado de Valores en razén de
su negociacién en mercados plblicos e informados. En los anos 2016 y 2015, la
Administracion del Fondo ha cumplido con todos estos criterios.

2. IMPORTANCIA RELATIVA.
El Fondo ha tomado en consideracion circunstancias especificas que bajo su criterio
cumplen sus propias consideraciones de importancia relativa, con el fin de asegurar que

los estados financieros, politicas contables y notas, reflejan la preparacion y revelacion
de todos los hechos y circunstancias relevantes.
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FONDO DE INVERSION ADMINISTRADO ALPHA

(administrado por ZION Administradora
de Fondos y Fideicomisos S.A.)

Resumen de Principales Politicas Contables

(Expresadas en U.S, ddlares)
T
3.  ESTRUCTURA DE LAS NOTAS.

Las notas a los estados financieros se encuentran presentadas de manera sistematica en
funcién a su comprensibilidad y comparabilidad de acuerdo a lo establecido a la Norma
Internacional de Contabilidad No. 1. Cada partida significativa del Estado de Situacién
Financiera, Estado de Resultados y Otros Resultados Integrales, Estado de Cambios en el
Patrimonio y Estado de Flujos del Efectivo se encuentra referenciada a su nota. Cuando
sea necesaria una comprension adicional a la situacion financiera del Fondo, se
presentaran partidas adicionales, encabezados y subtotales en los estados financieros.

4.  POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS.

Una descripcion de las principales politicas contables utilizadas en la preparacion de sus
estados financieros se presenta a continuacion:

4.1, Bases de presentacion.

De acuerdo con la Ley de Mercado de Valores, el Fondo lleva sus cuentas y prepara
sus estados financieros en forma independiente de Administradora de Fondos y
Fideicomisos S.A. y de los otros Fondos que ésta administra.

Los presentes estados financieros han sido preparados integramente y sin reservas
de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIF), emitidas
por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB siglas en inglés),
vigentes al 31 de diciembre de 2016 y 2015.

Los estados financieros antes mencionados fueron preparados bajo el criterio del
costo historico. El costo historico estd basado generalmente en el valor razonable
de la contraprestacion entregada a cambio de bienes y servicios.

La preparaczon de los estados financieros conforme a las Normas Internacionates
de Informacion Financiera (NIF) requiere el uso de ciertas estimaciones contables
criticas. También exige a la Administracion del Fondo que ejerza su juicio en el
proceso de aplicacion de sus politicas contables. En la Nota 6, se revelan las areas
que implican un mayor grado de juicio o complejidad o en las cuales las hipStesis
y estimaciones son significativas para los estados financieros.

Los estados financieros del Fondo han sido preparados de acuerdo con el principio
del costo historico. La preparacion de los estados financieros de acuerdo con NHF
requiere el uso de ciertos estimados contables criticos. También requiere que la
Administracién ejerza su juicio en el proceso de aplicacion de las politicas
contables del Fondo. En la Nota 6 se revelan las areas que implican un mayor
grado de juicio o complejidad, o las areas donde los supuestos y estimaciones son
significativos para los estados financieros. Debido a la subjetividad inherente en
este proceso contable, los resultados reales pueden diferir de los montos
estimados por la Administracion.
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FONDO DE INVERSION ADMINISTRADO ALPHA

(administrado por ZION Administradora
de Fondos y Fideicomisos S.A.)

Resumen de Principales Politicas Contables

(Expresadas en U.S. délares)
M
4.2. Medicion de los valores razonables.

De acuerdo a NIF 13 “Medicion de Valor Razonable” se entiende al “valor
razonable” como el precio que se recibiria por la venta de un activo o se pagaria
por la transferencia de un pasivo en una transaccidn ordenada en el mercado
principal {0 mas ventajoso) en la fecha de la medicién en condiciones de mercado
presentes (es decir, un precio de salida) independientemente de si ese precio es
observable directamente o estimado utilizando otra técnica de valoracion.

Cuando se utilizan técnicas de valorizacion se maximiza el uso de datos de entrada
observables relevantes y minimiza el uso de datos de entrada no observables.
Cuando un activo o un pasivo medido a valor razonable tiene un precio comprador
y un precio vendedor, el precio dentro del diferencial de precios comprador-
vendedor que sea el mas representativo del valor razonable en esas circunstancias
se utilizard para medir el valor razonable independientemente de dénde se
clasifique el dato de entrada en la jerarquia del valor razonable.

Para determinacion del valor razonable requiere la clasificacion de todos los
activos y pasivos en funcidén de su metodologia de valoracién, que se definen a
continuacion:

Nivel 1: precios cotizados en mercados activos {no ajustados) para activos o
pasivos idénticos.

Nivel 2: datos diferentes de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que sean
observables para el activo o pasivo, ya sea directa (precios) o indirectamente
(derivados de los precios).

Nivel 3: valoracion mediante técnicas en las que se utilizan variables significativas
no obtenidas de datos observables en el mercado.

4.3, Pronunciamientos contables y su aplicacion.

Las siguientes nuevas Normas e Interpretaciones han sido adoptadas o no en estos
estados financieros:

a. Las siguientes Normas son vigentes a partir del ano 2016:

Fecha de
aplicacion
Normas obligatoria
NiC 1 “Presentacion de estados financieros”- 01-Ene-2016
Iniciativa informacion a revelar
NIC 19 “Beneficios a los empleados”- Tasa de 01-Ene-2016

12



FONDO DE INVERSION ADMINISTRADO ALPHA

(administrado por ZION Administradora
de Fondos y Fideicomisos 5.A.)

Resumen de Principales Politicas Contables

(Expresadas en U.S. délares)
10000 SO
Fecha de

aplicacion
Normas obligatoria

descuento: tema del mercado regional "

NIC 27 “Estados financieros separados”- El Método de la 01-Ene-2016
Participacion en los Estados Financieros Separados {*)

NIC 34 Informacion Financiera intermedia- La 01-Ene-2016
divulgacion de informacion en otros lugares en el
informe financiero intermedio. ")

NIC 16 “Propiedad Planta y Equipo”- Aclaracion de los 01-Ene-2016

Métodos Aceptables de Depreciacidn y Amortizacion

)

NIC 41 “Agricuttura” y NIC 16 “Propiedad Planta y 01-Ene-2016
Equipo”- Plantas productoras ™
NIIF 5 “Activos no Corrientes Mantenidos para la 01-Ene-2016
Venta y Operaciones Discontinuadas”- Cambios en los
métodos de disposicion, *)
NIIF 7 “Instrumentos financieros”- Revelaciones 01-Ene-2016
contratos de prestacion de servicios y aplicabilidad d
las modificaciones de la NlIF 7 *)
NHF 10 “Estados Financieros Consolidados”, NHF 12 01-Ene-2016

“Informacion a revelar sobre participaciones en otras
entidades” y NIC 28 “Inversiones en asociadas y
negocios conjuntos” -Entidades de Inversion:

Aplicacion de la Excepcion de Consolidacion. *)

NIIF 11 “Acuerdos conjuntos”- Contabilizacién de 01-Ene-2016
Adquisiciones de Participaciones en Operaciones
Conjuntas. (")

Revisiones post-implementacién

NIIF 3 Combinaciones de negocios Completado
junio de 2015
NIF 8 Segmentos de operacion Completado
julio de 2013

13



FONDO DE INVERSION ADMINISTRADO ALPHA
(administrado por ZION Administradora
de Fondos y Fideicomisos 5.A.)

Resumen de Principales Politicas Contables

(Expresadas en U.S. délares)
PrTCIIRCIRREREREREEEEEEAEEEE
NIC 1 “Presentacion de estados financieros”.

Esta enmienda, realizd inclusion de parrafos referentes a materialidad o
importancia relativa en los estados financieros y notas, ademas mejoras a la
informacién a presentar en el estado de situacion financiera, informacion a
presentar en la seccion de otro resultado integral, estructura e informacion
a revelar sobre politica contables.

(*} Estas Normas no son aplicables en los estados financieros del Fondo.

La Administracién del Fondo considera que la adopcion de las Normas antes
descritas, aplicables al Fondo, no genera impactos significativos en sus
estados financieros al 31 de diciembre de 2016.

4.4, Moneda funcional y de presentacion.

Las cifras incluidas en estos estados financieros y en sus notas se valoran
utilizando la moneda del entorno econdmico principal en que el Fondo opera. La
moneda funcional y de presentacion del Fondo es el Délar de los Estados Unidos de
América.

4.5. Clasificacion de saldos en corrientes y no corrientes.

En el Estado de Situacion Financiera, los saldos se presentan en funcién a su
vencimiento, como corrientes cuando es igual o inferior a doce meses, contados
desde la fecha de cierre de los estados financieros y como no corrientes cuando es
mayor a ese periodo.

4.6. Efectivo y equivalentes de efectivo.

En este grupo contable se registran las partidas de alta liquidez incluyendo
inversiones a corto plazo (menores a 3 meses de vigencia). Se miden inicial y
posteriormente por su valor nominal.

4.7. Activos y pasivos financieros.
4,7.1, Clasificacion.

£l Fondo clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: “activos
financieros a valor razonable a través de ganancias y perdidas” y “préstamos y
cuentas por. cobrar”. Los pasivos financieros se clasifican en las siguientes
categorias: “pasivos financieros a valor razonable a través de gananczas y
pérdidas” y “otros pasivos financieros”. La clasificacion depende del propésito
para el cual se adquirieron los activos o contrataron los pasivos financieros. La
Administracion determina la clasificacion de sus activos y pasivos financieros a
la fecha de su reconocimiento inicial.
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Al 31 de diciembre del 2016 y 2015, el Fondo mantuvo activos financieros en las
categorias de “activos financieros a valor razonable a través de ganancia y
pérdidas” y “préstamos y cuentas por cobrar”. De igual forma, el Fondo
mantuvo Unicamente pasivos financieros en la categoria de “otros pasivos
financieros”. Las caracteristicas de los referidos instrumentos financieros se
explican a continuacion:

(a) Activos financieros a valor razonable a través de ganancias y perdidas

Un activo financiero es clasificado a valor razonable si este es designado
como tal en el reconocimiento inicial. Los activos financieros son
designados a valor razonable si el Fondo administra tales inversiones y
toma decisiones de compra y venta con base a sus valores razonables de
acuerdo con la administracion de riesgo. Al reconocimiento inicial, los
costos atribuibles a estas transacciones se reconocen con cargo a los
resultados integrales del ano.

El registro y valuacién de las inversiones se efectlan de acuerdo con
disposiciones de la Ley de Mercado de Valores, la Junta de Regulacion del
Mercado de Valores, Resolucién No. CNV-003-2005 del 10 de septiembre
del 2005, la cual publico el manual operativo que establece {a valoracion
de titulos a precios de mercado, estableciendo que los valores de renta
fija que se cotizan en el mercado se valtan al valor de mercado y en el
caso de no existir valor de mercado, se vallGan al monto resultante de la
aplicacién del método de devengado lineal. (Véase Nota 8). Esta situacion
no difiere sustancialmente del valor razonable.

{b) Préstamos y cuentas por cobrar

Los préstamos y cuentas a cobrar son activos financieros no derivados con
pagos fijos o determinables que no cotizan en un mercado activo. Se
incluyen en activos corrientes, excepto para vencimientos de mas de 12
meses a partir de la fecha del estado de situacidn financiera que se
clasifican como activos no corrientes.

(¢) Otros pasivos financieros

Representados en el estado de situacidn financiera por las otras cuentas
por pagar. Se incluyen en el pasivo corriente, excepto por los de
vencimiento mayor a 12 meses cortados a partir de la fecha del estado de
situacion financiera.
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4.7.2. Reconocimiento y medicién inicial y posterior.
Reconocimiento

El Fondo reconoce un activo o pasivo financiero en el estado de situacion
financiera a la fecha de la negociacion y se reconocen cuando se comprometen
a comprar o vender el activo o pagar el pasivo,

Medicion inicial

Los activos y pasivos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable
mas cualquier costo atribuible a la transaccion, que de ser significativo, es
reconocido como parte del activo o pasivo; siempre que el activo o pasivo
financiero no sea designado como de “valor razonable a través de pérdidas y
ganancias” y este es significativo. Con posterioridad al reconocimiento inicial el
Fondo valoriza los mismos como se describe a continuacion:

Medicién posterior

(a) Activos financieros a valor razonable a través de ganancias y pérdidas

Los activos financieros a valor razonable son valorizados al valor
razonable y los cambios correspondientes son debitados o acreditados a
en la misma cuenta.

Las inversiones mantenidas a valor razonable se incluyen como parte de
los activos corrientes, debido a que cuenta con un vencimiento inferior a
12 meses a partir de la fecha del estado de situacién financiera.

Las inversiones se dejan de reconocer cuando los derechos a recibir flujos
de efectivo de las inversiones expiran o se transfieren y el Fondo ha
transferido sustancialmente todos los riesgos y beneficios derivados de su
propiedad.

(b) Préstamos y cuentas por cobrar

Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado
aplicando el método del interés efectivo, menos una provisién por
deterioro.

{c) Otros pasivos financieros

Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado
aplicando el método de interés efectivo.

16



FONDO DE INVERSION ADMINISTRADO ALPHA
(administrado por ZION Administradora
de Fondos y Fideicomisos S.A.)

Resumen de Principales Politicas Contables

(Expresadas en U.S. délares)
[PUNNDIRIISIERENE_—————
4.7.3. Baja de activos y pasivo financieros.

Un activo financiero se elimina cuando expiran los derechos a recibir los flujos
de efectivo del activo o si el Fondo transfiere el activo a un tercero sin retener
sustancialmente los riesgos y beneficios del activo. Un pasivo es eliminado
cuando las obligaciones del Fondo especificadas en el contrato se han
liquidado.

4.8. Cuentas por pagar.

Corresponden a aportaciones de los participes que estan pendientes de ser
formalizadas (pendientes de efectivizar) y se presentan en esta cuenta de forma
transitoria. Estos aportes se reconocen al valor nominal de los fondos recibidos,
generalmente efectivo y equivalente de efectivo, que corresponde a su valor
razonable en el momento de su recepcién. Estos aportes no se remiden
subsecuentemente debido a que su plazo de formalizacidn es corto. Los saldos por
efectivizar al 31 de diciembre se formalizan los primeros dias de enero del ano
siguiente; y se reclasifican a la cuenta “Aportes de participes en el Estado de
cambios en el patrimonio”.

4.9, Impuesto a la renta.

El Fondo no reconoce provision por impuesto a la renta debido a que opta por la
alternativa permitida en la legislacion tributaria aplicable para fondos de
inversién, a través de la cual es posible que el sujeto obligado al pago del
impuesto a la renta sea el participe y no ¢l fondo de inversion.

4.10. Patrimonio del Fondo en administracion,

El Fondo emite a los participes titulos denominados “unidades de participacion” a
través de los que se les otorga el derecho de rescate de su inversion en cualquier
momento a su sola solicitud. Por tal motivo, los aportes de los participes se
presentan en este rubro.

Se presenta al valor que seria pagado a los participes si a la fecha del estado de
situacién financiera, éstos solicitaran el rescate integral de sus aportaciones y que
se determina por la acumulacién de los fondos entregados por los participes, mas
los rendimientos generados, neto de los retiros que hubieran efectuado.

Las “unidades de participacidn” son no negociables, de igual valor y caracteristica
para facilitar la distribucién proporcional de los rendimientos entre todos los
participes y son emitidas y redimidas a precios basados en el patrimonio del fondo
en administracion.
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4.11.Reconocimiento de Ingreso.

Los ingresos por intereses y rendimientos se reconocen sobre la base de la
proporcién de tiempo transcurrido, usando el método de interés efectivo. Los
ingresos por intereses incluyen aquellos generados por et efectivo y equivalentes
de efectivo y por las inversiones a valor razonable a través de ganancias o
pérdidas.

4.12, Gastos.
Fn este grupo contable se registran los gastos, provisiones y pérdidas por deterioro
de valor que surgen en las actividades ordinarias del Fondo; se reconocen de

acuerdo a la base de acumulacion o devengo y comprenden principalmente:

{a) Comisiones por servicio de administracion y maneio

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, incluyen las comisiones devengadas vy
pagadas a la Administradora a una tasa promedio anual del 1.50% y 1.52%
respectivamente, la cual se determina en funcién de los saldos diarios del
activo rieto atribuible a los participes del Fondo y se carga a los resultados
integrales del periodo.

(b} Comisiones por operaciones hursatiles

Incluyen las comisiones devengadas y pagadas a las Bolsas de Valores de
Quito y Guayaquil por las negociaciones efectuadas en la compra y venta de
titulos valores, las cuales se cargan a los resultados integrales del periodo.

4.13.Estado de flujos de efectivo.

Los flujos de efectivo de actividades de operacion incluyen todas aquellas
actividades relacionados con el giro del negocio, ademas de ingresos y egresos
financieros y todos aquellos flujos que no estan definidos como de inversion o
financiamiento.

4.14.Cambios en politicas y estimaciones contables.

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2016, no presentan cambios en
politicas y estimaciones contables respecto a los estados financieros al 31 de
diciembre de 2015.

4.15. Reclasificaciones.

Ciertas cifras presentadas al 31 de diciembre de 2015, han sido reclasificadas para
efectos comparativos en la presentacidén de los estados financieros al 31 de
diciembre de 2016, en cuentas por pagar (Nota10).
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5.  POLITICA DE GESTION DE RIESGOS.

La Administracion es la responsable de establecer, desarrollar y dar seguimiento a las
politicas de gestioén de riesgos con el objetivo de identificar, analizar, controlar y
monitorear los riesgos enfrentados por el Fondo. El Fondo revisa regularmente las
politicas y sistemas de administracion de riesgo a fin de que reflejen los cambios en las
condiciones de mercado y en sus actividades, logrando la obtencién de un ambiente de
control disciptinado y constructivo, en el cual todos los empleados entiendan sus roles y
obligaciones.

El Fondo administrado clasifica y gestiona los riesgos de instrumentos financieros de la
siguiente manera:

Riesgo de crédito.-Es el riesgo de que una de las partes de un instrumento financiero
cause una pérdida financiera a la otra parte por incumplir una obligacion, y se origina
principalmente en las cuentas por cobrar a clientes, cuyo importe en libros es la mejor
forma de representar la maxima exposicién al riesgo de crédito sin tener en cuenta
ninguna garantia colateral tomada ni otras mejoras crediticias.

Los activos financieros del Fondo potencialmente expuestos a concentraciones de riesgo
de crédito consisten principalmente en depositos en bancos e inversiones,

La Administradora mitiga el riesgo de crédito en sus actividades de inversion, a través
de un conjunto de politicas que pretenden diversificar el portafolio de inversiones al
establecer limites por emisor individual, por nacionalidad de emisores, calificacion de
riesgo de los emisores, sectores y tipos de instrumentos.

Con respecto a los depdsitos en bancos, el Fondo reduce la probabilidad de
concentraciones significativas de riesgo de crédito manejando dichos recursos en
depositos a la vista en bancos con por lo menos calificacion AA+.

Riesgo de liquidez.-Es el riesgo de que una entidad encuentre dificultad para cumplir
con obligaciones asociadas con pasivos financieros que se liqguiden mediante {a entrega
de efectivo u otro activo financiero. El enfogue del Fondo para administrar la liquidez
es contar con los recursos suficientes para cumplir con sus obligaciones cuando vencen,
tanto en condiciones normales como de tension, sin incurrir en pérdidas inaceptables o
arriesgar la reputacion del Fondo.

Este riesgo incluye la posibilidad de que el Fondo no pueda generar suficiente liquidez

para cubrir todas sus obligaciones (rescates de sus participes) o que el costo de obtener
liquidez sea dado bajo condiciones desventajosas.
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Para mitigar el riesgo de liquidez del portafolio de inversiones, el portafolio de
inversiones de los fondos de inversion se rige en materia de liquidez por lo establecido
en su propio reglamento considerando la volatilidad y concentracion de clientes,
también se observa los limites de inversién y politicas establecidas en el Manual de
Politicas de Inversiones.

Riesgo de mercado.-Es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de efectivo
futuros de un instrumento financiero puedan fluctuar como consecuencia de variaciones
en los precios de mercado. El riesgo de mercado comprende tres subtipos de riesgo:
riesgo de tasa de cambio, riesgo de tasa de interés y otros riesgos de precio.

El riesgo de mercado estd limitado tanto por los cupos establecidos por el Comité de
inversiones para cada emisor como por los limites de concentracion establecidos en la
Ley de Mercado de Valores. Adicionalmente, se han establecido limites para las
inversiones por plazo.

Adicionalmente, este riesgo es controlado por la Administradora del Fondo mediante el
establecimiento de politicas de inversién en instrumentos con plazo moderado,
procurando mantener una baja sensibilidad de los precios de los instrumentos
financieros que posee el Fondo ante posibles fluctuaciones de las tasas de interés.

El Fondo administrado clasifica y gestiona el riesgo de mercado en los siguientes
subtipos de riesgo:

Riesgo de tasa de interés.- es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de
efectivo futuros de un instrumento financiero puedan fluctuar como consecuencia de
variaciones en las tasas de interés de mercado.

Los instrumentos financieros que generan intereses corresponden a las inversiones a
valor razonable a través de ganancias o pérdidas que mantienen rendimientos fijos
reconocidos bajo el método de interés efectivo y que exponen al Fondo al riesgo de tasa
de interés sobre su valor razonabte; sin embargo, la Administracién estima que este
riesgo es poco significativo porque no se esperan variaciones relevantes entre el valor
razonable de estos activos con relacion a su precio de negociacién tomando en
consideracién su naturaleza y sus plazos de vencimiento corrientes. Adicionalmente,
debido a que el Fondo no registra pasivos que generen intereses no estd expuesto al
riesgo de tasa de interés sobre sus flujos de efectivo ni sobre el valor razonable.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Fondo considera fluctuaciones razonablemente
posibles a los cambios de tasas de interés en un rango de +-0.50%, situacion que en el
estado de resultados no tiene efectos significativos, por lo tanto, realizar un analisis de
sensibilidad carece de representatividad.

Riesgo de tasa de cambio.- es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de
efectivo futuros de un instrumento financiero puedan fluctuar como consecuencia de
variaciones en las tasas de cambio de una moneda extranjera.
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Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Fondo no realiza transacciones en moneda
extranjera.

Otros riesgos de precio.- los otros riesgos de precio de los instrumentos financieros
surgen, por ejemplo, de variaciones en los precios de las materias primas cotizadas o de
los precios de los instrumentos de patrimonio.

£l Fondo no se encuentra expuesto al riesgo de fluctuaciones en los precios de sus
inversiones mantenidas y clasificadas en su estado de situacién financiera como valor
razonable a través de ganancias y pérdidas, debido a que son principalmente
certificados de depésito que se liquidan a su vencimiento y que no poseen variacion de
precio en el mercado. Unicamente se presentaria afectacion cuando las posiciones se
liquiden.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Fondo no realiza transacciones relacionadas con
materias primas cotizadas o instrumentos de patrimonio.

6. ESTIMACIONES Y JUICIOS O CRITERIOS CRITICOS DE LA ADMINISTRACION.

El Fondo efect(a estimaciones y supuestos respecto del futuro; por definicion, muy
pocas veces seran iguales a los resultados reales. Estas estimaciones y supuestos son
continuamente evaluados y se basan en la experiencia histérica y otros factores,
incluyendo la expectativa de ocurrencia de eventos futuros que se consideran
razonables de acuerdo a las circunstancias. Las estimaciones y supuesios mas
significativos efectuados por {a Administracién se presentan a continuacion:

Valor razonable de activos v pasivos.- en ciertos casos los activos y pasivos debe ser
registrados a su valor razonable, que es el monto por el cual un activo puede ser
comprado o vendido, o el monto por el cual un pasivo puede ser incurrido o liquidado en
una transaccion actual entre partes debidamente informadas, en condiciones de
independencia mutua, distinta de una liquidacion forzosa, utilizando para esto precios
vigentes en mercados activos, estimaciones en base a {a mejor informacidn disponible u
otras técnicas de valuacion; las modificaciones futuras se actualizan de manera
prospectiva.
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7. EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO.

Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Diciembre Diciembre
31, 2016 31, 2015

Bancos N 89,109 67,813
inversiones mantenidas hasta el vencimiento {2) 133,046 239,797

222,155 307,610

(1) Representan saldos en cuentas corrientes y de ahorro en bancos locales, los cuales
no generan intereses y no tienen restricciones para su uso.

{2) Un detalle de las inversiones mantenidas hasta el ven cimiento, fue como sigue:

Diciembre  Diciembre
31, 2016 31, 2015

Diners Club del Ecuador 5.A.:
Certificado de Deposito a plazo al 4.20% de
interés nominal anual y vencimiento en abril de
2017. 30,368 -
Certificado de Depésito de inversion al 4.30% de
interés nominal anual y vencimientc en enero
de 2016. - 40,161

Banco Amazonas 5.A.:
Certificado de Depdsito de inversion al 4.25% de
interés nominat anual y vencimiento en enero
de 2017, 5,000
Certificado de Deposito a plazo al 4.80% de
interés nominal anual y vencimiento en febrero
de 2017. 5,000

Banco Bolivariano C.A.:
Certificado de Depésito a Plazo al 4,25% de
interés nominal anual y vencimiento en enero
de 2016. - 20,076

Suman y pasan:... 40,368 60,237
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Diciembre  Diciembre
31, 2016 31, 2015

Suman y vienen:... 40,368 60,237

Banco General Ruminahui 5. A.:
Certificado de Depésito a plazo al 6.25% de
interés nominal anual y vencimiento en marzo
de 2017. 20,870
Certificado de Depdsito a plazo al 4.25% de
interés nominal anual y vencimiento en enero
de 2017. 5,197 -
Certificado de Depdsito a plazo al 4.75% de
interés nominal anual y vencimiento en febrero
de 2017. 5,197 -
Certificado de Depésito a plazo al 5.25% de
interés nominal anual y vencimiento en marzo
de 2017. 5,197
Certificado de Depdsito a plazo al 5.00% de
interés nominal anual y vencimiento en enero
de 2016. - 20,155

Banco Solidario S.A.:
Certificado de Deposito a plazo al 4.25% de
interes nominat anual y vencimiento en enero
de 2017. 5,000 -
Certificado de Depdsito a plazo al 4.50% de
interés nominal anual y vencimiento en febrero
de 2017. 5,000
Certificado de Depésito a plazo al 4.00% de
interes nominal anual y vencimiento en enero
de 2017. 46,217 -
Obligacion al 4.60% de interés nominal anual y
vencimiento en enero de 2016. - 64,314

Sociedad Financiera Interamericana S.A.:
Certificado de Deposito a Plazo al 4.00% de
interés nominal anual y vencimiento en enero
de 2016. - 50,000

Banco Internacional S5.A;;
Certificado de Depdsito a Plazo al 4.00% de
interés nominal anual y vencimiento en enero
de 2016. - 45,091

133,046 239,797
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8. INVERSIONES A VALOR RAZONABLE.

Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Diciembre Diciembre
31, 2016 31, 2015
Ministerio de Finanzas:
Bonos al 5.93% de interés nominal anual y
vencimiento en diciembre de 2016. (nH 18,194
Diners Club del Ecuador 5. A.:
Certificado de Depdsito de inversion al 6.50% de
interés nominal anual y vencimiento en
septiembre de 2017. {t) 20,000 -

Banco Amazonas S.A.:
Certificado de Depdsito a plazo al 7.15% de
interés nominal anual y vencimiento en agosto
de 2017. (1) 10,000
Certificado de Depésito a plazo al 7.25% de
interés nominal anual y vencimiento en
septiembre de 2017. N 40,239 -

Banco General Ruminahui 5.A.:
Certificado de Depdsito a plazo al 7.25% de
interés nominal anual y vencimiento en
septiembre de 2017. (1) 22,130
Certificado de Depésito a plazo al 7.35% de
interés nominal anual y vencimiento en
septiembre de 2016. M - 20,595

Carro Seguro CARSEG S.A.:
Obligaciones al 8.00% de interés nominal anual y

vencimiento en noviembre de 2016. {1) 4 534 -
Obligaciones al 8.00% de interés nominal anual y
vencimiento en noviembre de 2015. (1} - 10,476

Banco del Pacifico S.A.:
Obligaciones al 7.00% de interés nominat anual y
vencimiento en diciembre de 2016. (H 10,007

24



FONDO DE INVERSION ADMINISTRADO ALPHA
(administrado por ZION Administradora
de Fondos y Fideicomisos S.A.)

Notas a los Estados Financieros

(Expresadas en U.S. délares)

W

Diciembre Diciembre
31, 2016 31, 2015
induato 5.A.:
Obligaciones al 8.00% de interés nominal anual y
vencimiento en noviembre de 2016. {1 . 1,464
incubadora Andina Incuba S.A.:
Obligaciones al 7.50% de interés nominal anual y
vencimiento en diciembre de 2016. {1 4,883 -
Tiendés Industriales Asociadas S.A.:
Obligaciones al 7.50% de interés nominal anual y
vencimiento en diciembre de 2015. {1 - 5,854
129,987 38,389

(1) Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, no existen importes de efectivo y equivalentes
de efectivo que se encuentren restringidos para el uso del Fondo de inversion.

Limitaciones en la composicion del portafolio

El Fondo estd sujeto a las siguientes limitaciones establecidas en la Ley de Mercado de
Valores y en su Reglamenta interno:

. La inversion en instrumentos o valores emitidos, aceptados, avalados ©
garantizados por una misma entidad, no podra exceder del 20% del activo total de
un fondo v en el caso de inversiones en empresas vinculadas al Fondo no podran
exceder del 30% del activo neto atribuible a los Participes del Fondo. 5Se
exceptiian de estos limites las inversiones en valores emitidos por el Banco Central

del Ecuador y el Ministerio de Economia.

. La suma de las inversiones en instrumentos emitidos aceptados, avalados o
garantizados por compaiifas o empresas vinculadas a la Administradora, no podra
exceder del 15% del activo meto atribuible a los Participes del Fondo.

* En el caso de inversiones en acciones de sociedades de capital inscritas en el
Registro de Mercado de Valores, el Fondo no podra poseer mas del 15% de las
acciones suscritas y pagadas por una misma sociedad.

. En el caso de inversiones en valores emitidos por gobiernos o instituciones publicas
extranjeras transados en las bolsas de valores de otros paises o que se encuentren
registrados por la autoridad reguladora competente del pais de origen, el Fondo
no podra exceder del 20% del activo total del fondo de inversion.
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9. CUENTAS POR COBRAR.

Un resumen de la cuenta, fue como sigue:

Diciembre Diciembre
31, 2016 31, 2015

inversiones vencidas por cobrar - 40,949
Intereses por cobrar (M 3,049 1,081
3,049 42,030

(1) Corresponde a Intereses por Cobrar de Inversiones vencidas al término del ano
2016 y que no fueron cobrados.

10. CUENTAS POR PAGAR.

Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Diciembre Diciembre
31, 2016 31, 2015

Proveedores locales {0 1,532 1,076
QOtras cuentas por pagar 435 435
1,967 1,511

(1) Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, representa saldos por pagar a proveedores de
bienes y servicios, los cuales no devengan intereses.

11. SITUACION FISCAL.

A la fecha de emisién de los estados financieros, el Fondo no ha sido fiscalizada por las
autoridades tributarias. De acuerdo con la normativa tributaria vigente, los afios 2012 al
2016 se encuentran abiertos a revisién por parte de las autoridades fiscales.

Legislacion vigente

Segin las disposiciones legales vigentes, el Fondo de inversion se constituye en sujeto
pasivo del impuesto a {a renta; sin embargo, mediante Decreto Ejecutivo de fecha 22 de
diciembre de 1999, ratificado por el Servicio de Rentas Internas el 4 de enero det 2000,
y de conformidad a lo dispuesto en el articulo No. 64 del Reglamento para la Aplicacion
de la Ley Orgénica de Régimen Tributario Interno vigente, publicado en el Suplemento
del Registro Oficial No. 337, del 15 de mayo del 2008, se establece la alternativa de que
los fondos de inversidn distribuyan los beneficios a los Participes, debiendo éstos
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declarar el impuesto a la renta. El Fondo acogi6 la alternativa antes indicada y
procedio a distribuir los beneficios a los Participes para que ellos cumplan con la
obligacidn tributaria.
Otros asuntos

(a) Reformas a la Ley de Mercados de Valores

El Congreso Nacional mediante publicacién en el Suplemento del Registro Oficial
No. 249 del 20 de mayo del 2014, se expide la “Ley para el Fortalecimiento vy
Optimizacion del Sector Societario y Bursatil”, mediante el cual, se establecen
entre otras las siguientes reformas a la Ley de Mercado de Valores:

. Las administradoras de fondo, tienen prohibido invertir recursos de los
fideicomisos, en los fondos de inversion que administra.

- Las administradoras de fondos y fideicomisos, no podran realizar actividades,
que en la presente ley conste para las casas de valores.

. Las instituciones financieras solo podran aceptar ser beneficiarios de
fideicomisos mercantiles de garantia en operaciones relacionadas a creditos
de vivienda, proyectos inmobiliarios, y otros sectores relacionados.

. Las titularizaciones ahora deberan llevarse Gnicamente mediante a través de
fideicomisos mercantiles.

- Modificaciones a los conceptos de bienes a titularizarse.

- Modificaciones a los conceptos de las clases de titularizacion a efectuarse.

. Los bancos privados no podran emitir obligaciones de corto plazo.

. Las calificadoras de riesgos dentro de sus facultades deberan realizar
evaluaciones de riesgos especificos a las administradoras de fondos y
fideicomisos, casas de valores, bolsa de valores; analizando tanto los riesgos

operativos o tecnologicos, de gestion, estructura organizacional, entre otros
aspectos.

- Los comprobantes electronicos de venta emitidos en la forma autorizada por
el Servicio de Rentas Internas, seran considerados como facturas comerciales
y negociables en el mercado de valores.

El Fondo no presenta impactos en sus estados financieros, sobre las reformas antes
mencionadas.
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(b} Ley Orgénica de Incentivos y Prevencion del Fraude Fiscal

Mediante decreto No 539, publicado en el Registro Oficial No. 407 el 29 de
diciembre del 2014, se expide el “Reglamento a la Ley Orgéanica de Incentivos a la
Produccion y Prevencion del Fraude Fiscal”, mediante el cual, se establecen entre
otras las siguientes reformas al Reglamento para la Aplicacién de la Ley Organica
de Régimen Tributario Interno:

- Ampliacion del concepto de residencia fiscal para personas naturales.
Imposicion sobre dividendos y anticipo de dividendo.

- Condiciones bajo las cuales seran deducibles las remuneraciones y beneficios
sociales.

. Condiciones para la deducibilidad de deterioro de los activos financieros
correspondientes a créditos incobrables.

- Se establecen los plazos de amortizacion y los casos Y condiciones para su
deducibilidad.

- Porcentaje méaximo para la deduccién de los costos y gastos incurridos en
promocién y publicidad de bienes y servicios, y casos en los cuales no sera
aplicable este limite.

- Limites y condiciones para la deducibilidad del pago de regalias, servicios
técnicos, administrativos y de consultoria, asi como la deducibilidad de los
gastos de establecimiento o puesta en marcha de operaciones.

. (Casos y condiciones para el reconocimiento de activos y pasivos por impuestos
diferidos.

. Modificacion de las reglas establecidas para la deduccion de los pagos al
exterior.

. Modificacidn de la forma en la que se aplicara la tarifa de impuesto a la renta
de sociedades cuando la composicién societaria correspondiente a paraisos
fiscales o regimenes de menor imposicion sea inferior al 50%.

- Tarifa y forma de determinar el impuesto a la renta sobre la utilidad en la
enajenacion de derechos representativos de capital u otros derechos.

. Se modifica el articulo relativo a las retenciones en la fuente de impuesto a la
renta por pagos at exterior.
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- Se dispone la aplicacién de la retencion en la fuente de IVA sobre los pagos ¥
adquisiciones efectuadas por contribuyentes especiales a otros contribuyentes
especiales.

12. PATRIMONIO DE LOS PARTICIPES.

Como se explica en la Nota 4.10, el Fondo registra en fa cuenta denominada
“patrimonio del fondo en administracion” los siguientes conceptos:

e Los fondos entregados por los participes en administracion,

« Llos rendimientos generados, los cuales se capitalizan diariamente,

e Los retiros efectuados por los participes, que pueden incluir capital y rendimiento,
e La comision por administracion.

Al 31 de diciembre del 2016 y 2015, el Fondo esta dividido en 299,230 vy 386,585
unidades de participacion por un valor de US$1.18290339 vy USS$1.16109054
respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el saldo de la cuenta incluye USS$100,748 y
US594,443 de participacion de ZION Administradora de Fondos y Fideicomisos S.A.

respectivamente.

Las captaciones de los participes, por ciudades se distribuyen de la siguiente manera:

Participes Saldos
2016 2015 2016 2015
MNacionales
Guayaquil, Ecuador 75 B4 345,095 387,286
Extranijeros
Mariana Tello, Venezuela 1 - 8,864 -
76 84 353,959 387,286
] ] PR R

El Fondo admite en cualquier momento la incorporacion de aportantes, asi Como su
retiro, por cuyo motivo el patrimonio del Fondo es variable. Sin embargo, los participes
deberan permanecer como minimo 30 dias desde la firma del contrato de incorporacion,
y en caso de que el participe quiera efectuar rescates en un plazo menor al minimo
establecido, éste se podra realizar, previa autorizacion de Gerencia General de la
Administradora.
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Los participes podran solicitar el rescate total o parcial de sus unidades de
participacion. Luego de recibida la solicitud, el participe recibird el pago en 48 horas
laborables.

13. CATEGORIA DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS.

A continuacion se presentan los saldos libros de cada categoria de instrumentos
financieros al cierre de cada ejercicio contable:

Diciembre 31, 2016 Diciembre 31, 2015
Valor Valor Valor Valor
libros razonable libros razonable
Activos financieros medido al
valor razonable:
inversiones a valor razonable 129,987 129,987 38,389 38,389
Activos financieros medido al
costo amortizado:
Efectivo y equivalentes de
efectivo 222,155 222,155 307,610 307,610
Cuentas por cobrar 3,049 3,049 42,030 42,030
Total activos financieros 355,191 355,191 388,029 388,029
Pasivos financieros medidos al
costo amortizado:
Cuentas por pagar 1,967 1,967 1,511 1,911
Total pasivos financieros 1,967 1,967 1,511 1,511
instrumentos financieros, netos 353,224 353,224 386,518 386,518

Valor razonable de los estados financieros.

La Administracién del Fondos considera que los importes en libros de los activos y
pasivos financieros reconocidos al costo amortizado en los estados financieros, se
aproximan a su valor razonable.
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14. INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS.

Un resumen de los ingresos Financieros, fue como sigue:

Anos terminados en
Diciembre Diciembre

31, 2016 31, 2015

Intereses financieros 13,367 18,282
Otros ingresos 1,925 2,059
15,292 20,341

15. GASTOSDE ADMINISTRACION.
Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Afos terminados en
Diciembre Diciembre

31, 2016 31, 2015

Honorarios y servicios a terceros 7,493 8,563
Impuestos, tasas y contribuciones 1,039 1,217
Comisiones pagadas por intermediacion de valores 125 -
Suministros y materiales 16 16
8,673 9,796

16. HECHOS POSTERIORES A LA FECHA DE BALANCE.

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2016 y hasta la fecha de emision de estos
estados financieros (31 de marzo de 2017), no se tiene conocimiento de otros hechos de
caracter financiero o de otra indole, que afecten en forma significativa los saldos o
interpretacién de los mismos.

17. APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS.

Los estados financieros por el afo terminado el 31 de diciembre de 2016 han sido
aprobados por la Administracion del Fondo de inversion el 31 de marzo de 2017,
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Apéndice al Informe de los Auditores independientes

Como parte de una auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria (NIA),
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional
durante toda la auditoria. Ademéas como parte de nuestra auditoria:

« ldentificamos y evaluamos los riesgos de errores significativos en los estados financieros,
ya sea por fraude o error, disenamos Y, realizamos procedimientos de auditoria que
responden a esos riesgos, obtenemos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar un error material
resultante de fraude es mayor que en el caso de un error material debido a error, ya que
el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones intencionales, falseamiento o
la vulneracion del control interno.

. Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
diseRar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no
con el proposito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la
entidad. Evaluamos lo adecuado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de
las estimaciones contables y revelaciones relacionadas efectuadas por la administracion.

. Concluimos sobre el uso adecuado por parte de la Administracion del supuesto de negocio
" en marcha y en base a la evidencia de auditoria obtenida, si existe o no relaciones con
eventos o condiciones que puedan proyectar una duda importante sobre la capacidad de

ta entidad para continuar como un negocio en marcha. Si llegamos a la conclusion de que
existe una incertidumbre material, estamos obligados a llamar la atencidén en nuestro
informe de auditoria de las revelaciones relacionadas en los estados financieros o, si tales
revelaciones son insuficientes, modificar nuestra opinién. Nuestras conclusiones se basan

en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin
embargo, eventos futuros o condiciones pueden causar que la entidad no pueda continuar

como un.negocio en marcha.

.. Evaluamos la presentacion, estructuray contenido de los estados financieros, incluyendo
las revelaciones, v si los estados financieros representan las operaciones subyacentes y
eventos en una forma que logre su presentacién razonable, obteniendo suficiente
evidencia apropiada de auditoria respecto de la informacién financiera de la entidad para
expresar una opinion sobre los estados financieros. Somos responsables de la direccion,
supervision y ejecucion de la auditoria de la entidad. Somos los (nicos responsable de
nuestra opinion de auditoria.

« Nos comunicamos con los encargados de la Administracion en relacion con, entre otras

 cosas, el alcance y el momento de la auditoria y los resultados de auditoria importantes,
incluidas posibles deficiencias significativas en el control interno que identificamos
durante nuestra auditoria.

< También proporcionamos a los encargados de la Administracion una declaracion de que
~ hemos cumplido con los requisitos éticos relevantes con respecto a la independencia, Y
hemos comunicado todas las relaciones y otros asuntos que puedan soportarlia.

+ A partir de las comunicaciones con los encargados de ta Administracion, determinamos
aquellos asuntos que eran de mayor importancia en la auditoria de los estados financieros
del periodo actual y por lo tanto son los asuntos clave de auditoria. Describimos estos
asuntos en nuestro informe de auditoria a menos que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente estos asuntos o cuando, en circunstancias
extremadamente raras, determinamos que un asunto no debe ser comunicado en nuestio
informe debido a posibles consecuencias adversas que superen los beneficios de interés
publico del mismo.



